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中文摘要 

    本報告欲瞭解 P2P 網路借貸平台的運作、現況及未來發展。我們選擇 Ondeck

為研究 P2P 網路借貸平台的企業，首先透過網路蒐集相關資料，並將資料彙整分

析，以做為介紹企業及概況、運作方式與系統、優勢與劣勢之參考依據，並提出

未來發展可能性。我們發現 Ondeck 實際運作層面並非預想中的順利，所面臨的

營運風險，比傳統商業銀行更大，在資金流通上，要仰賴專業系統的輔助，而在

資訊的安全性、對稱性及可靠性更需要嚴格控管，所以如何在獲利成長與風險控

管成本之間取得平衡，考驗領導者的能耐。 

 

 

關鍵字：金融科技、風險控管、網路借貸 
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Abstract 

    To understand the operation, current status and future development of online P2P 

lending platform, we choose Ondeck online P2P lending platform enterprise as our 

research. We gather relevant information through the Internet and organize the 

materials. We find that actual operational level is not smooth as expected. Their 

operational risks are high than traditional commercial banks. They highly rely on 

professional auxiliary system. Specifically, safety, reliability and symmetry of 

information are needed. So, it is a test to leader’s ability on how to strike a balance 

between profitable growth and risk control costs. 

 

 

Keyword：Fintech, Peer-to-peer lending(P2P) 
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一、報告動機  

    美國數據統計，單筆低於 25 萬美元的小額商業貸款佔商業銀行總貸放比率

從 2004 年的 20%降低到了 2014 年的 13%，這說明了在過去 10 多年中，銀行基

本上是半放棄了中小企業融資業務，即使有銀行願意承做此業務，但是從審查到

發放貸款，中間所耗費的時間可達數月，完全無法滿足中小企業在短期資金的應

急需求，而線上借貸平台打出最快 24 小時內進行撥款，金額通常以不超過 15 萬

元的小額貸款為主，這就是線上借貸平台這個非主流的融資管道能夠高速發展的

契機機。我們這次介紹的 On Deck Capital,Inc. (以下簡稱 Ondeck)便是參與其中的

一員，身為瓜分銀行業務的平台，也是衝擊金融業的新興產業，我們必須深入瞭

解其運作方式，並探討其獲得投資人認可的原因。 

二、企業介紹 

    Ondeck 成立於 2006 年 5 月，是美國一家專門針對中小企業提供小額貸放款

的 P2P(peer-to-peer)借款平台，並在 2007 年發放出第一筆貸款，總部位於美國紐

約，據公司內部統計目前已貸出金額為 40 億美元，目前已經開放位於美國、加

拿大、澳大利亞的中小企業能夠在平台上申請貸款，多達 700 多個行業。 

成立宗旨：主要為中小型企業提供服務，期能透過數據分析技術使貸款流程更加

合理，進而提升客戶的貸款品質，為資金需求者創立網路平台，提高資金流動性，

促進國家整體網貸業務及全球經濟發展。 

    Ondeck 創始人為 Mitch Jacobs，目前亦擔任公司董事長一職，公司內部管理

設有董事會、審計委員會、薪酬委員會、公司治理和提名委員會、風險管理委員

會；截至去年底統計，共聘用 638 名正職員工。因為簡短的審批程序而快速發展，

也獲得了許多的榮譽成就，造就了一家透過網路貸款的交易平台正式於 2014 年

12 月以每股 24 美元左右在美國紐約證券交易所掛牌上市。
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三、企業概況 

    在上市後並沒有所謂的蜜月期，反而因為網路借貸行業的蓬勃發展，競爭為

之激烈，使得股票價格一路受挫至 8 美元，接下來即在附近價位徘徊，但是截至

去年底，雖然股價表現不佳，發行在外普通股股本數依然連年提升，已達 7000

萬股，市值僅剩 3 億多美元。而就目前數據顯示，Ondeck 運作至今，財報提供

的資訊是還沒有盈餘的產生，是一家還處於虧損階段的公司。 

表 3-1 Ondeck 2012-2015 年度損益表 

(擷取自鉅亨網) 

    藉由觀察表 3-1 可得知，在利息收入持續增加的情況下，公司在貸款損失準

備的提列金額也相對提高，這表示 Ondeck 注重風險控管，公司策略採取穩健並

持續發展，以損益表提供的淨損失已逐年漸少，尤其 2015 年起，有相當大幅度

的下降，使公司幾乎要有盈餘的產生，這我們認為是公司在面對上市的成功，獲

得足量的資金挹注，使得貸款業務能夠更加順利發展，讓整個規模擴大，但是這
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也相對面臨了更嚴格的證交所監管規定以及公司股價及股東的壓力，高階主管與

員工都必須更努力在工作上，為極大化股東權益。 

    可惜好景不長，我們在前段已經提到公司股價一路下跌，以歷史股價走勢圖

來看，P2P 平台的黑色星期二---今年的 5 月 3 日，Ondeck 股價在一天內應聲跌

了 35%來到 5.50 美元，市場普遍認為是公佈第一季財報，比起去年同期產生雙

倍虧損，虧損達 1260 萬美元，也受到美國投資銀行的降評影響，同日也發生另

一借貸平台 Prosper 宣布裁員 171 人，達公司員工的 28%，在這利空盡出的消息，

使得投資人產生恐慌心理，而大量拋售股票。 

    屋漏偏逢連夜雨，5月 9日隨即發生美國 P2P行業標竿的公司---Lending Club

爆發貸款違規出售，在未達投資者所設定的標準下仍然借款給企業，顯示內部控

管出現問題，連帶引發董事長及四名主管的辭職，股價連連下跌 30%。 

P2P 平台的競爭對手接連傳出壞消息，使得相關行業人士對於網貸市場發展表示

堪憂，市場信心不足，也衝擊到 Ondeck 的股價，目前股價最低為 4.31 塊美元，

是 IPO 上市以來新低的價位。 

下圖 3-1 為 Ondeck 股價技術分析一年線，可看出至上市以來股價連年下跌。 

圖 3-1 Ondeck 股價技術分析一年線    (擷取自 Yahoo Finance) 
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四、運作方式 

 

圖 4-1 Ondeck 運作流程 

4-1 如何選擇貸放客戶： 

    貸放公司最害怕遇到的就是客戶不能如期償還貸款，使得在會計報表上須認

列備抵壞帳項目，影響公司盈餘，而且 Ondeck 的貸放對象通常為中小企業家，

這部分是因為商業銀行的貸款發放對於中小企業來說，要求條件嚴苛、審查時間

過長，無法提供即時性的資助，可以稱是銀行比較不願意貸放的對象，也是屬於

風險性比較高的族群，在這樣的浪潮下，促使的 P2P 網貸平台的興起。 

篩選具有一定信用與償還能力的客戶成為網貸平台的挑戰。於是 Ondeck 與信用

風險評估業者-Equifax 合作發展了信用系統- Ondeck Score® ，為用戶提供的訊息

進行分類評估，以企業經營的角度進行信貸評分，搭配客戶所提供的資訊來分析

企業的信用分數，到達最低標準的企業才能與銷售團隊進行接觸，根據財務長-

布勒斯洛(Noah Breslow)表示：Ondeck 利用這些數據分析使得貸款進程加快，最

短 24 小時內就可以讓業者拿到急需的貸款。 

4-2 貸款申請流程： 
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    透過在線申請帳號，填答相關問題，包括貸款者基本資料、所在國家、貸

款金額、何時需要資金、資金用途、從何種途徑得知 Ondeck 等相關資訊，以獲

取平台登陸密碼；依照 Ondeck Score 評分，判斷此企業發展前景和償債能力，整

個流程都是透過程式演算，比起人工處理的效率高上許多，並以此評分分數為發

放貸款提供依據。 

4-3 風險控管： 

    透過 Ondeck Score 的評分系統就是第一道的風控措施，也申請了專利，透過

不斷改進的算法與數據引入，持續更新，到目前為止已經升級到第五代最新版

本，目前這部分的工程師已經佔了 25%的員工人數；而第二道風控措施則是提列

貸款損失備用金以因應未來壞帳產生的可能性，表示公司持保守穩健的營運方

式，不單只是追求獲利，以企業永續發展角度，讓 Ondeck 在未來產生壞帳的時

候，能夠利用這筆預先保留的準備金來支應，進而讓企業破產的可能性降低。 

五、運作系統 

5-1 Ondeck Score® ： 

與信用風險評估業者-Equifax 合作發展的信用系統，從企業經營角度分析中小企

業的用戶數、現金流、銷售額、客戶滿意度等數據，目前是由超過 2000 筆公開

的現金流和交易數據，加上 Ondeck 內部的歷史資訊數據來創造精確的信用評

等。目前聲稱擁有 10 萬個中小企業的數據，使他們能夠分析目前借貸對象共計

700 多個不同行業的風險，以此降低壞帳率，提高公司經營收益。 

5-2 Ondeck Marketplace™： 

是一個透過由機構投資者購買債券來推動中小企業成功募資的平台。每位機構投

資者可以在 Ondeck marketplace 開設自己的帳戶，接著可由投資的債券收到本金

和利息。Ondeck 除了提供債券服務，也使得過程透明且有效率。Ondeck 會將債

券按照那些公司的信用評等分為 A~F 級，提供給機構投資人做為衡量風險的參
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考。 

六、產品介紹 

表 6-1 短期貸款、中長期貸款介紹 

 

表 6-2 信用貸款介紹 
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表 6-3 美國銀行貸款利率 

 

(數據資料擷取自 http://www.worldbank.org/) 

   由貸款利率來看，美國銀行貸款利率自 2009 年起平均維持在 3.3%，Ondeck

貸款利率的確高於美國銀行許多，而現今國際社會又處於低利率的時代，這也使

得 Ondeck 在市場上備受議論，但它提供的週轉效率及貸款發放速度是其競爭優

勢之一，如果規模能夠持續增長，成本勢必會下降，屆時可以為客戶提供更加優

惠的融資利率。 

七、資金來源 

表 7-1 資金來源 

 

                        (數據資料擷取自鳴金網) 
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Ondeck 透過以下三種方式進行融資： 

債務融資(48%)：在公開市場中發行票據以籌措資金，以及首先向銀行貸款融

資取得資金，其次將資金以高於向銀行貸款融資的利率貸款給借款人，以取得其

中利差的利潤。 

資產證券化(36%)：將貸款者債權以證券方式加以包裝，出售給投資人或投資

公司以獲得資金，亦是以其中利差來獲利。 

由 Ondeck 自營的 Ondeck Marketplace™的平台出售貸款(16%)： 

這部分限制在貸款債權發生的五日內提供銷售，只有 Ondeck 的投資者有權利來

進行認購，而 Ondeck 只對投資者收取服務費，即 Ondeck 只是擔任資金供給者

與資金需求者互相搓合的角色。 

八、客戶來源 

Ondeck 透過以下三種方式取得客源： 

直接銷售:Ondeck 設置線上平台，客戶可以透過線上註冊帳號與客服聯絡或者

採用電話聯繫銷售團隊進行貸款諮詢，抑或是公司員工透過電詢方式尋找潛在客

戶進行推銷、洽詢。 

合作夥伴的推薦：合作夥伴囊括了銀行、會計師事務所、投資公司…等等，

透過合作夥伴向他們的客戶推銷 Ondeck 線上平台，並轉介客戶至 Ondeck 銷售

團隊進行推銷、洽詢…等等的線上服務。 

合作融資顧問推薦：與第二種最大不同在於顧問會先自行評估客戶適合的融

資管道，以優劣勢進行分析，客戶會挑選符合其需求的貸款公司，如果最終選擇

是 Ondeck，顧問公司即會轉借客戶至 Ondeck 銷售團隊進行貸款、諮詢…等等的

線上服務。 
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表 8-1 顧客數量比率 

 

(數據資料擷取自鳴金網)  

    藉由觀察表 8-1，以直接銷售佔貸款數量的比率逐年提升，顯示 Ondeck 以

員工來進行直接銷售的方式已愈趨成形，有助於提升 Ondeck 對客源的掌控程

度，並可藉此利用數據資料來進行客群的分析，挖掘更多潛在客戶，增加收入來

源。 

九、優勢與劣勢 

優勢： 

 獨家的信用審核技術，加上持續擴大的資料庫，使數據審核能力更加精確及

完善。 

 從審核至發放貸款所需花費的時間大幅減少，使客戶快速取得貸款，符合中

小企業需求。 

 申請貸款的資格與條件相對於傳統銀行較為寬鬆。 

 爭取 BBVA Compass(康百士)等銀行簽屬合作協議，Ondeck 提供評分技術，

銀行則提供相關數據進行分析，以精進評分系統。 

 與 JPMorgan(摩根大通)合作開發貸款產品，獲得貸款資進挹注，並透過彼此

合作關係，使銀行的業務量及放貸經驗搭配 Ondeck 技術平台，讓貸款審核
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愈加流暢。 

劣勢： 

 承做企業通常為急需貸款，表示其企業本身在現金流量的管理能力可能產生

問題，容易產生貸款無法如期償還。 

 相對銀行端，處於承受風險較高的階段，為了彌補可能發生損失，必須提列

更高的損失準備金，這造成貸款金額受限。 

 為了承做高風險客戶，貸款利率為之提高，但是目前各國利率普遍偏低的情

況之下，客戶貸款意願將受影響，對 Ondeck 業務可能產生衝擊。 

 因為無法像銀行般收受存款，使得發放貸款的自有資金占 75%，如果想要降

低比例，只有透過機構投資人挹注資金，但是以股價來觀察，顯見投資人對

此市場的信心不足，仍持保守態度，故難有機會發展。 

 網貸平台仍處競爭激烈階段，代表公司內部控制與稽核更顯重要，一旦內部

管理人出現操守問題，會使得整個平台不受信任。 

十、未來發展 

網路的發展不可諱言地帶給我們便利的生活，而且現在金融服務也日益轉趨網

路平台的使用，這代表著如何避免個資隱私的洩漏、資訊安全的保障尤為重要，

Ondeck 這種幾乎全面在網路上行銷的企業，更必須著重在資訊人才的招募及培

養，以防止未來受到有心人士的覬覦。 

    令人擔憂的是，繼 5 月 9 日 Lending Club 事件爆發後，部分投資人及資深

P2P 分析師指出：「P2P 借款企業似乎沒從次級貸款的災難中學到教訓」借款企

業以 Lending Club 與 OnDeck 為例，借款企業在次級市場販賣他們的貸款給投

資者，這些貸款必須進行驗證、檢視並交付承諾給消費者。如果這些貸款沒有做

好強力的內部控管及風險管理，那麼這些貸款的成長將無法阻止第二次次級貸款

災難的產生。 

    在 Fintech 發展上，Ondeck 的信用評估技術與研究比起傳統商業銀行的確更
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勝一籌，如果能夠藉此技術與更多的銀行合作，進行技術共享，開發潛在客戶、

多元化貸款產品，都是未來企業成長的契機。 

    現在許多國家也都開始進行 P2P 借貸平台的設置，代表著未來有更嚴峻的挑

戰，當一個事業體日趨成熟，購倂的機會就會產生，Ondeck 是否有能力做為這

個產業的領頭羊，順利度過這個浪潮，是未來必定會面對的問題！ 

    「取之於社會，用之於社會」，這句話常常在勸諫社會賢達者，能夠回饋社

會，學習當一個付出者，可惜的是我們在 Ondeck 的官方網站上並沒有尋找到企

業社會責任的執行，這或許是因為 Ondeck 本身並還沒有盈餘的產生，使得資金

運用受限，但是期望在未來有能力的時候，也能反饋社會。 
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